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2009 年从业，从事粕类、油脂、畜

禽等农产品行业研究，善于从多维

度把握行情发展方向，注重剖析行

情主要驱动因子，曾系统接受大商

所期货学院分析师培训，常参与关

联产业调研。 

 

 

 
一、基本面分析 

  １、行业信息综述 

（1）月初多事之秋，市场波动激荡 

6 月为多事之秋。北京时间 6 月 14 日凌晨 2 点，美联储 6 月利率决议发布在即； 6 月

14，美国务卿将访华，15 日公布对华征税商品名单，贸易战阴云笼罩，默克尔马克龙均警告

不会签 G7 联合声明，这些不确定性因素，令市场陷入浮躁，放大市场波动。 

 

（2）USDA6 月供需报告发布在即， 

北京时间 6 月 13 日周三凌晨,USDA 供需报告发布在即。美国陈作大豆年末库存的预估

将降至 5.22亿蒲式耳（5月预估值为 5.3），新作大豆库存 4.17亿蒲（5月预估值 4.15），2017/18

年度阿根廷大豆产量预估从上月的 3900 万吨下修至 3789 万吨。2018/19 年度全球大豆年末

库存预估从上月的 8670 万吨微幅上修至 8674 万吨。当前，美豆种植完成 87%，去年同期

81%，五年均值 75%；大豆优良率 75%，玉米优良率 78%。美国作物生长初期天气无忧，产

量前景看佳，天气市迟迟未见起色。  

 

（3）2018 年国储大豆泄库启动，重创国内期货市场 

去年 9 到 10 月份，国储大豆拍卖共成交 21.5 万吨，成交率 71.8%，成交均价 3140 元/

吨。2018 年国产泄库开始启动，6 月 14 首批 30 万吨存储大豆竞价交易，拍卖底价 3000 元/

吨，在现货疲弱供给宽裕的市场环境中，给期货市场带来抛售压力，也显示出国家农业供给

侧改革的决心和去库存的急迫性。 

 

（4）国内库存状况 

据 Cofeed 最新调查显示，6 月份国内各港口进口大豆预报到港 147 船 954.95 万吨，较

5 月份增长 5.61%，较去年同期增 5.69%。国内豆油商业库存总量 133.98 万吨，较上周同期

的 132 万吨增 1.5%，较上个月同期增 3.46%，较去年同期增 8.93%，五年均值则是在 103.319

万吨。2018 上合峰会 6 月 9 日到 10 将在青岛举行，或影响油厂开机，短期油厂油粕库存出

现回升。 

 

2.小结： 

北美主要作物进入播种尾声，天气状况良好，缺乏天气支持的农产品进入普遍下跌。

国储大豆泄库因素加剧了短期供给过剩的冲击，豆一暴跌创年内低位，资金从农产品出脱，

此前交易过热的菜油连跌 5 日，农产品板块成为国内大宗商品表现最初的品种序列，关注 6

月 15 日前后，重要事件敲定后，市场方向性选择。 
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二、波动分析 

1. 市场波动综述 

主要市场主要合约周价格波动一览 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2.K 线及价格形态分析 

cbot 大豆，周线跌穿布林中轨位，破位后波动区间已下移至 950-1000。 

美豆陷入震荡难觅突破 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

豆粕周线级别，经历 4 月中下旬以来近两轮新低，测得 2900-2950 位重要支持区域，该技术区业已跌穿将形成破位，目标指

向 2600 附近。 
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DCE 豆粕形成破位波动重心下移 

 

 

 

  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望（月度周期）：南美临近定产后，北半球作物生长的天气变量中，双粕将临近完成季节性下跌。菜油等三大油脂价

格实现月线级别止跌筑底，渐次转入多头市场。 

短期展望（周度周期）：缺乏天气市条件，国内大豆、豆粕跌至年内次低位，甚至存在再探新低风险。6 月中旬是重要的观

察时间窗口，关注 USDA6 月供需报告和中美贸易谈判结果，预计此前主要价格将完成技术目标。 

 2.操作建议 

在美豆未能止跌前，延续做多油粕比。 Y-P 价差收 700-750 区域尝试增持套利配置。单边短空交易，政策事件敲定后注意

价格反向波动。 

四、豆粕期权策略推荐 

近两个月以来，豆粕 1809 合约，累积跌幅超过 500 点，价格伸入 1 月末 2 月初的波动区间，缺乏天气升水的交易，技术

存在续跌寻底风险，反弹阻力位 3000-2950，可卖出上方的看涨期权。 
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